Izl Raiffeisen
BANK
Banka inspirovand klienty

Dnedek byl nabity jak dolezitymi daty, tak uddlostmi. V Bruselu se dnes na
summitu sesli evropiti lidfi, aby mimo jiné projednali budouciho prezidenta
Evropské rady. Pozornost finanénich trhi smérovala také na zaseddni
Evropské centrdlni banky. ECB opét ponechala nastaveni ménové
politiky beze zmény. Hlavni rokovd sazba zdstala na nule a
depozitni sazba na -0,40 %. Od pfistiho mésice se snizi objem mésicnich
ndkupl aktiv na 60 mld. eur ze sougasnych 80 miliard a bude pokracovat
v téchto objemech aZ do konce roku nebo déle, pokud to bude potfeba.
ECB upravila svdj vyhled na rist HDP a inflace. Nové ECB o&ekdvd, ze
ekonomika eurozény poroste letos tempem 1,8 % a 1,7 % v pfistim roce,
coZ je o desetinku vic, nez ukazovala prosincovéd prognéza. V letodnim
roce o¢ekdvd ECB inflaci v proméru kolem 1,7 % (vs. 1,3 % v piedchozi
prognéze) a v pfistim roce 1,6 %. Prezident ECB M. Draghi na tiskové
konferenci tekl, Ze Rada vyjmula z prohldseni vétu o pouziti ,viech
dostupnych ndstrojd” a v podstaté tim chtéji signalizovat, Ze tady neni
urgence podnikat dalii kroky. Euro po tomto vyroku zalalo posilovat
k EUR/USD 1,061 z EUR/USD 1,055 pred tiskovou konferenci.

V CR dnes nejvic zaujalo zveFejnéni inflace za Gnor. Podle CSU
vzrostly spotiebitelské ceny o 0,4 % m/m a 2,5 % r/r (viz graf), coz bylo
plné v souladu s nasim odhadem. Medidn trhu i odhad CNB byly nizsi.
Podle CNB byla inflace v Gnoru nad jejich prognézou kvili rychlejgimu
rostu korigované inflace bez cen pohonnych hmot. V dnoru tdhly
spotiebitelské ceny nahoru predeviim vy3si ceny potravin (hlavné
zelenina). Drazsi byly také dovolené a stravovaci sluzby. Naopak na
snizovéni cenové hladiny se podilely niZ3i ceny odévl, zemniho plynu a
alkoholickych ndpojo. Do poloviny roku uvidime dalsi zrychleni
rustu inflace, ale pies 3 % by se dostat neméla. V druhé poloving
roku by se inflace méla vlivem vys3i srovndvaci zdkladny seshora vracet k 2
% inflagnimu cili. Ze zacatku roku tahly celkovou inflaci nahoru nejen vyssi
ceny volatilnich sloZzek (zejména potravin), ale mirné rostla také jadrovd
inflace. S ohledem na zrychlovéni ristu nomindlnich mezd a dali pokles
nezaméstnanosti, by se méla jadrové inflace zvySovat i v dalsich mésicich.
Podle nasich odhadd by se inflace letos mé&la v proméru pohybovat kolem
2,5 %.

Zitra bude zvefejnén dalii dilezity indikator z Eeské ekonomiky a to mzdy
za ¢&vrté Etvrtleti roku 2016. Podle nadich odhadd vzrostla promérnd
mésiéni mzda redIné o 3,4 % meziro&né. Medidn trhu je 3,2 % r/r. V USA
bude zitra zvefejnéna ostie sledovana statistika z trhu prace.
Ta by méla ukdzat dalsi slusny po&et nové vytvofenych pracovnich mist,

Okénko trhu
9.3.2017
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27,020 27,03 26,99 0,00 0,00
USA  USD 25613 25,66 25,45 -0,07 6,83
V. Britdnie  GBP 31,185 31,19 31,00 0,07 2,37
écharsko CHF 25232 25,27 25,11 0,13 2,44
Turecko TRY 6,824 6,79 6,86 0,34 -15,72
Polsko PLN 6,259 6,27 6,24 0,11 0,37
Madarsko  TOOHUF 8,684 8,70 8,64 0,14 0,82
Chorvatsko  HRK 3,635 3,63 3,65 0,16 0,69
Rumunsko  RON 5,939 555 559 0,02 2,21
Rusko TOORUB 43,186 43,65 42,99 -1,42 15,93
Ukrajina  UAH 0,948 0,95 0,96 0,33 5103
EUR/USD 1,061 1,06 1,05 0,69 5,49
JPY/USD 114,760 114,93 114,29 0,38 11,76

Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
denni % zména, %6M je % zména za 6 mésic. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
aktudlIni hodnoty k éasu uzévérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters
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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

pokles nezaméstnanosti a mirné rychlejsi rist mezd. 1D 17 M 3M oM 1R
€z 0,12 0,13 0,20 0,28 035 0,44
6M zména -0,01pb  -0,01pb  0,00pb -0,01pb -0,01pb -0,01pb
HU 004 0,10 0,15 0,23 0,32 0,39
6M zména -0,85pb  -0,79pb -0,72pb -0,65pb -0,52pb -0,43pb
PL 1,60 1,60 166 LS} 181 185
Autor: Daniela Milugkd, analytik, 234 405 685 6M zména -0,03pb  0,00pb 0,01pb 0,02pb 0,02pb  0,04pb
Editor: Monika Junicke, analytik EUR 035 0,38 0,37 0,33 0,24 0,11
research@rb.cz 15:19  6Mzména -0,01pb 0,00pb -0,00pb -0,03pb -0,04pb -0,05pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 0,23 0,24 0,26 0,35 )3l 02
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX USD 0,68 0,71 0,85 1,11 1,42 1,80
1D zména @,122 -0,09 01272 02900338 0100 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 10,64 13,08 10,25 15,69 1532 11,05 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 6,51 19,68 10,47 12,66 21,05 17,00 ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj: Thomson Reuters
Urokové swapy, prodej v %
1R 2Y 3R 4Y 5R 6Y 7R 8Y oY 10R 15R
€z 035 062 076 086 096 105 IEATHTH 118 125 133 167
UsD 1,40 168 192 208 219 227 237 244 2,49 2,53 2,69
EUR 0,18 0,10 003 0,12 025 0,38 0,50 0,63 0.75 0,86 27

Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné drokovych plateb za predem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvaijici z aktudlnich podminek na trhu. 6M je

zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb). Kurzy jsou k &asu uzavérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters
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AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.

Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudIni hodnota k &asu
uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ .
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti.

Zdroj Thomson Reuters

Swapové vynosové krivky (%)
Komoditni trhy —CZK =—USD EUR
Aktudl 2017 2018 2019

Brent USD/barel 52,5 SUD 62,8 65,6 3
WTI USD/barel 49,4 55,6 60,6 63,4 2 /
zlato USD/unce 1207 1225 1250 NA
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1 -
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters).
O T T T T T T
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) R
2017 2017 2017 2017 2017 2020 2023 2026 2029 2032 2035
Aktual Ql Q2 Q3 Q4
Fed* 0,75 0,75 1,00 1,00 1,25 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 Zdroj Thomson Reuters
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dalii ¢tvrileti jsou odhady RBI/RBCZ. e EUR/CZK USD/CzZK
* znadi 0daj "pod revizi"
N 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 27,0 —
ez S T Y7 26,0
HU 030 042 058 038 053
PL ez s R T T 25,0
EUR 0,28 025 021 015 012 24,0 s
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf.
6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, 23,0 o
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T 1M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y

Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.

AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

datum as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
8.3 3:00 CN Imports YY™ Feb Percent 20.0 38.1 16.7
8.3 3:00 CN Exports YY* Feb Percent 12.3 -1.3 7.9
8.3 8:00 DE Industrial Output MM Jan Percent 2.5 2.8 3.0
8.3 9:00 cz Unemployment Rate* Feb Percent 5.2 5.1 5.3
8.3 14:15 us ADP National Employment Feb Person 190 298.0 246
9.3 2:30 CN CPI MM* Feb Percent 0.6 -0.2 1.0
9.3 2:30 CN CPIYY™ Feb Percent 1.7 0.8 2.5
9.3 2:30 CN PPI YY* Feb Percent 77 7.8 6.9
9.3 9:00 cz CPIYY Feb Percent 2.4 2.5 2.2
9.3 9:00 cz CPI MM Feb Percent 0.3 0.4 0.8

Zdroj: Thomson Reuters

Hodnota "aktudl" je hodnota pro dané obdobi (pokud je iz zvefejnéna), "odhad" je konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters) a "minulé" je hodnota z pfedchoziho obdobi.
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Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdre

Vechny nézory, prognézy a informace, véetn investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto

Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ
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investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy3si odbornou pééi a v dobré vife, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analyfik

a osobam rep én v cenngch papirech

osobam pouzitim informaci a 6daj obsazenych v tomto Zeni vylvéend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani
uréené pro konkréini osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investicniho poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdsiSich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojeného krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovngz nesmi byt distribuovén ob&antm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
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